




Ramadhan effect is one type of market anomaly, which is a seasonal anomaly that 
shows a difference in the average return in the month of Ramadan compared to 
other months of the year. The phenomenon of increasing public consumption in the 
month of Ramadan is suspected to be a phenomenon that causes returns in the 
month of Ramadan which are different from the months outside of Ramadan. The 
purpose of this research was to analyse whether there is significant effect of 
Ramadan on abnormal returns, trading volume activity, volatility, and security 
return variability of consumer goods index in Indonesia in the period 2012-
2018.The method used in this study was the event study method. The sampling 
method used in this study was purposive sampling. The criteria were the consumer 
goods index starting from the period of 2012 to 2018. Samples were filtered using 
the purposive sampling method with the observation period of three months each 
year, namely before and after Ramadan. The results of this research which are based 
on the Mann-Whitney U test that has been carried out in this research on the 
variables of abnormal returns, trading volume activity, volatility, and security return 
variability before and after Ramadan give the conclusions that there is no effect of 
Ramadan on abnormal returns, trading volume activity, volatility, and security 
return variability before and after Ramadan on consumer goods index in Indonesia 
in the 2012-2018 period. This is evidenced by the abnormal returns, trading volume 
activity, volatility, and security return variability results that are not significant with 
Asymp. Sig. (2-tailed) values that are greater than α or 0.05. 
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Efek Ramadhan merupakan salah satu jenis anomali pasar, yaitu anomali musiman 
yang menunjukkan adanya perbedaan rata-rata pengembalian di bulan Ramadhan 
dibandingkan dengan bulan-bulan lain dalam setahun. Fenomena peningkatan 
konsumsi masyarakat di bulan Ramadhan ditengarai menjadi fenomena yang 
menyebabkan terjadinya pengembalian di bulan Ramadhan yang berbeda dengan 
bulan di luar Ramadhan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis 
apakah terdapat pengaruh yang signifikan bulan Ramadhan terhadap 
pengembalian abnormal, aktivitas volume perdagangan, volatilitas, dan 
variabilitas pengembalian sekuritas indeks barang konsumsi di Indonesia periode 
2012-2018. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode studi 
peristiwa. Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah pengambilan sampel disengaja. Kriterianya adalah indeks barang 
konsumsi mulai periode tahun 2012 hingga 2018. Pengambilan sampel 
menggunakan metode pengambilan sampel disengaja dengan periode pengamatan 
tiga bulan setiap tahunnya yaitu sebelum dan setelah Ramadhan. Hasil penelitian 
yang didasarkan pada uji Mann-Whitney U yang telah dilakukan pada penelitian 
ini pada variabel pengembalian abnormal, aktivitas volume perdagangan, 
volatilitas, dan variabilitas pengembalian sekuritas sebelum dan setelah 
Ramadhan memberikan kesimpulan. bahwa tidak terdapat pengaruh Ramadhan 
terhadap pengembalian abnormal, aktivitas volume perdagangan, volatilitas, dan 
variabilitas pengembalian sekuritas sebelum dan setelah Ramadhan pada indeks 
barang konsumsi di Indonesia periode 2012-2018. Hal ini dibuktikan dengan hasil 
pengembalian abnormal, aktivitas volume perdagangan, volatilitas, dan 
variabilitas pengembalian sekuritas yang tidak signifikan dengan Asymp. Sig. (2-
ekor) yang lebih besar dari α atau 0,05. 
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